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A vállalati kormányzás/társaságirányítás tárgy oktatását 1994-ben kezdte el elsők között a világon a Budapesti 
Közgazdaságtudományi Egyetem a vezetési és szervezési szakirány hallgatói számára. Az előadások mellett 
minden évben több, a hazai gazdaságban meghatározó vállalat vezetője ismertette a hallgatókkal kormányzási 
gyakorlatát, tapasztalataiatait. Az elmúlt években a hallgatók esettanulmányokat írtak a témából az oktatók 
pedig kutatásokat folytattak, jelentős kapcsolódó szakirodalmat tártak és dolgoztak fel. Mindezek együtt lehe­
tővé tették, hogy elkészüljön a vállalati kormányzás első hazai monográfiája, amely az Aula Kiadó gondozásá­
ban 2001 szeptemberében jelent meg. Ez a cikk a könyv első fejezeteiből ad áttekintést, összefoglalva a vállalati 
kormányzás lényegét.
Ha a vállalatok életét, teljesítményeit a legfontosabb gaz­
dasági (társadalmi) világjelenség, a globalizáció és a pia­
ci jelenlétüket, eredményességüket meghatározó ver­
senyképesség kettős szempontrendszere szerint vizsgál­
juk, akkor azok találkozásában egy fontos vezetési meg­
oldást, a kormányzást találjuk. A világ gazdasági teljesít­
ményeinek meghatározó többségét adó, globális, multi­
nacionális vállalatokra szinte kivétel nélkül az a jellemző, 
hogy
•  tulajdonosaik és vezetésük szétvált,
•  a tulajdonosok (shareholder) mellett sok más érdekelt 
(stakeholder) is jelentősen befolyásolja a céget,
•  a vezetés igen nagy autonómiával rendelkezik a cég 
döntéseiben,
•  a cég teljesítményeit piaci módszerekkel értékelik,
•  tekintettel vannak a közvetlen gazdasági célokon túl a 
társadalmi, környezeti szempontokra is.
Corporate governance -  vállalati kormányzás vagy
társaságirányítás. Ez a fogalom a kilencvenes években 
robbant be a vezetési szakirodalomba, noha már több 
mint 150 éve ismert a gazdasági szervezetek irányításá­
ban. Azt, hogy a kormányzás fogalom használatának di­
vatba jötte előtt is fontosnak tartották a vezetés ezen
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problémáinak elemzését többen is tanúsítják. Fayol, a ve­
zetéstudomány klasszikusa 1918-ban máig is érvényes 
hatással megállapításokat tett a tulajdonosok, az igazga­
tóságok és a munkaszervezeti vezetők, a vezérigazga­
tóik) feladatairól, azaz megkülönbözteti a kormányzás 
legfontosabb aktorait1. A legpregnánsabban a vezetők 
tényleges, mindennapi tevékenységét kutató Mintzberg 
munkái igazolják, hogy a kormányzást a vezetés egyik 
változatának tekintik. Egy alapvető könyvét a szervezet 
hatalmi viszonyainak szenteli2 és mindmáig ez a vállalati 
kormányzás egyik kulcsszereplője tevékenységének, az 
igazgatósági munkának egyik legalaposabb leírása. Azt a 
szót azonban, hogy kormányzás csak egyszer és akkor is 
idézőjelben említi3.
A vállalatok -  szélesebb és szakszerűbb megfogalma­
zásban: a gazdasági szervezetek -  irányítása, vezetése a 
jogrend és a kialakult szokások szerint alapvetően kétféle 
lehet a mi megközelítésünkben. Az egyik az az eset, ami­
kor a hatalmat, azaz az ezt megtestesítő döntési jogosít­
ványokat egy felelős személy birtokolja. Ez az eset akkor 
állhat elő, ha nincs más olyan hatalmi szereplő, pl. tulaj­
donos, aki erre igényt tartana. Az egyszemélyi vezetés ere­
dendően az egytulajdonosú vállalatok sajátja, bár prakti­
kus meggondolásokból vagy a jogi forma következtében
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ezekben is alkalmaznak vezető testületeket. Ahol azonban 
több hatalmi szereplő van, ott általában eleve olyan vál­
lalkozási formát alkalmaznak, amelyik társult vezetést 
követel meg. Amióta csak társas vállalakozások, üzleti 
társaságok léteznek, legyenek azok tőketársulások, mun­
katársulások, személyi vagy intézményi társulások, az a 
szokás és az a jogrend is, hogy az irányítás egyes szere­
peit meghatározott csoportok -  testületeknek nevezhetjük 
ezeket -  közösen gyakorolják.
A társult vezetést tehát úgy foghatjuk fel, mint a gaz­
dasági szervezetek irányításának általában jellemző for­
máját, megoldását. Ez a megállapítás még akkor is igaz, 
ha a valóságban a társult vállalatok vezetése esetenként 
nem a kormányzó testületek, hanem csak egy személy el­
határozásaitól függ. Mindezen meggondolások megjelen­
nek a vállalati kormányzással foglalkozó szakirodalom­
ban is.
Magát a vállalati kormányzást többféleképen szokták 
értelmezni. Az egyik meghatározás szerint4 az igazga­
tóság, a részvényesek, a menedzsment, a közhatalom, a 
felügyeletek és minden más, a működésben érdekelt sze­
mély és szervezet viszonyát lehet vállalati kormányzás­
nak nevezni. Ehhez elég közel áll az a meghatározás is 
(Peter Druckernek tulajdonítják),5 mely szerint a vállalati 
kormányzás nem más, mint létrehozni és betartani azokat 
az elveket és szabályokat, amelyek azokat az embereket 
vezetik és korlátozzák, akik a vállalat nevében járnak el.
Meg kell említeni azt a felfogást is, amely a kormány­
zást lényegében a vezetéssel azonosítja. Eszerint6 kor­
mányzás alatt azt kell érteni, miként strukturálódott a vál­
lalat, milyen politikát követ, milyen célokat akar elérni, 
hogyan vezetik és milyen érdekelteket szolgál.
Egy további közelítés szerint7 a vállalatirányítás az a 
szervezeti megoldás, melynek segítségével a vállalat a be­
ruházóinak (pontosabban: befektetőinek -  A. A.) érdekeit 
képviseli és szolgálja. Hasonló alapon álLaz a meghatá­
rozás is,8 amely szerint a vállalati kormányzás az a rend­
szer, amely lehetővé teszi a társaságok vezetését és szabá­
lyozását. Említést érdemel még az a közelítés is9 mely 
szerint minden országban és minden korban a vállalati 
kormányzást úgy határozták meg, mint azoknak a sza­
bályoknak az összességét, amelyek lehetővé tették a vál­
latok életének felügyeletét. Ismert az a megközelítés is, 
amely szerint10 a vállalati kormányzás a hatalom újra­
osztása a vállalaton belül. Hatalom alatt ez esetben több­
nyire az irányító és ellenőrző hatalmat értik.
A német vállalati kormányzási kódex11 a vállalat ér­
tékének folyamatos emelését tekinti a kormányzás lénye­
gének. Ezen belül három célrendszert kell követni:
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•  jogszerű, törvényes viselkedés,
•  gazdasági haszon létrehozása,
•  erkölcsös, a társadalmi felelősségnek eleget tevő ma­
gatartás.
Vannak prakticista megközelítések is. Egyesek sze­
rint12 pl. a társaságirányítás az eszközök portfoliójának 
aktív kezelése, amikor mind a részvényesek, mind a me­
nedzserek jól járnak. Mások a tulajdonosi céloknak való 
megfelelést értik társaságirányítás alatt.
A vezetési funkció gyakorlására irányuló meghatáro­
zás szerint13 a társaságirányítás a társaság irányítására és 
teljesítményének meghatározására kialakított viszony- 
rendszer különböző szereplők -  részvénytulajdonosok, 
menedzsment, vezető testületek -  közt.
Ha a vállalati kormányzás fogalmát a klasszikus defi­
níciós szabályok szerint a vezetés fogalmi rendszeréből 
akarjuk levezetni, akkor a genus proximus a társult veze­
tés (a magyar jogrend a testület szót használja), a diffe­
rentia specifica pedig a megosztott hatalom és együttmű­
ködés. A vállalati kormányzás ezek szerint olyan társult 
(vállalat)vezetés, amelyben a hatalom gyakorlását társult 
formában, egyes személyeket és csoportokat (testülete­
ket) illetően megosztottan, együttműködésükre alapozva 
alakítottak ki.
A világgazdaságra gyakorolt kitüntetett hatás mentén 
-  azaz csak a nagyvállalatokra vonatkoztatva -  vizsgálva 
vállalati kormányzás alatt a következőket értik:
•  hosszú távon biztosítani a befektetői vagyon gyarapo­
dását,
•  respektálni a társadalmi környezet igényeit és elvárá­
sait,
•  a gazdasági és nem gazdasági célokat összehangolni,
•  és mindezek alapján globális versenyképességet elérni. 
Ez a meghatározás nemcsak a vezetés, hanem a szer­
vezet, azaz a vállalat oldaláról is vizsgálja a kormányzást. 
Megállapítható ugyanis, hogy a kormányzással vezetett 
szervezetek struktúrája, működési mechanizmusai, cél­
rendszere eltér a hagyományosnak tekinthető, egy sze­
mély által irányított szervezetekétől.
Mindezen meghatározások nyomán a vállalati kor­
mányzást az alábbi fogalmakkal lehet jellemezni:
•  az érdekeltek (stakeholder) egymáshoz való viszonya,
•  speciális szervezeti megoldás és célrendszer,
•  a vállalati élet szabályozása,
•  a vállalaton belüli hatalom megosztása,
•  társult vezetés, megosztott hatalom,
•  együttműködés a szereplők között.
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Annak érdekében, hogy a vállalati kormányzási gya­
korlat eleget tehessen mindezeknek a követelményeknek, 
indokolt, hogy a kormányzat, a politikusok, kutatók és 
maguk vállalatok is folyamatosan kövessék és fejlesszék 
a vállalatirányítás eme változatát, a kormányzást. Ez a 
vezetéstudomány további aktív, új részvételét jelenti az 
üzleti világban, amely kiszélesíti a piacgazdaságok eddigi 
vezérelveit. Az ismert szlogen szerint a piacgazdaságok­
ban a vevő igényei a meghatározóak14. A vállalati kor­
mányzás ehhez két járulékot illeszt. A vevő mellett meg­
határozó a befektetők bizalma és a társadalom elégedett­
sége is. Az új piacgazdasági vezetési trichotómia tehát így 
néz ki:
VEVŐI IGÉNYEK
/  PIACGAZDASAGI N 
VÁLLALAT VEZETÉSE *•
BEFEKTETŐI TÁRSADALMI
BIZALOM ELÉGEDETTSÉG
A vállalati kormányzás
és a vezetéstudomány kapcsolata
Ezen sajátosságok közepette szokás vállalati kormány­
zásról beszélni. A kormányzás a vezetés olyan felfogása, 
amely a klasszikusan kialakult közelítések mellett, 
esetenként azokkal szemben eltérő megoldásokkal akarja 
a vállalatokat sikerhez segíteni.
Összehasonlításképp bemutatjuk a négy legjellem­
zőbb vezetési felfogás, a szervezethez kapcsolódó (ma­
nagement), az emberekhez kapcsolódó (leadership), az 
ügyletekhez kapcsolódó vállalkozás (entrepreneurship) és 
az érintettekhez kapcsolódó (governance) alapú vezetés 
egyes tulajdonságait15.
•  A legáltalánosabb értelmezés szerint vezetés alatt 
szervezetek vezetését, azaz szervezetbe rendezett te­
vékenységek vezetését szokták érteni. Ez a nemzet­
közi szakirodalomban a management szónak felel 
meg. A magyar nyelv ezt ügyvezetésnek nevezi, azaz 
az ügyek intézésének, a dolgok kézben tartásának, 
másik elterjedt szóhasználattal igazgatásnak. Ez felel 
meg egyébként a szóeredet alapján is a management 
angol szónak, hiszen annak töve a manus = kéz latin 
szó, azaz kezelni, kézben tartani a jelentéseredet.
•  Igen gyakori értelmezés szerint a vezetés az emberek, 
embercsoportok vezetését takarja. Ennek az értelme­
zésnek a nemzetközileg elfogadott angol megfelelője 
a leadership, amit emberek vezetésével lehet azono­
sítani. A leader, azaz ebben az értelemben a vezető az 
a személy, aki a többiek élére áll, mutatja az irányt, 
útikalauzként segíti a többieket. A szó rokon értelmű 
kifejezései a kezdeményező, az irányító, az útmutató, 
az élen haladó, a vezénylő, a vezér. A magyar és az an­
gol szótövek egyaránt ezekre a jelentésekre utalnak.
•  A vezetési felfogások közt szót kell ejteni a vállal­
kozói irányzatról. Ennek középpontjában egy ügylet, 
akció áll, ezt nevezik vállalkozásnak (a magyar nyelv­
ben ez alatt a vállalkozást megvalósító személyt és 
szervezetet egyaránt értik). A nemzetközi használat­
ban elfogadott entrepreneur szó eredete francia, jelen­
tése közvetítő, közöttes szereplő. Ez arra utal, hogy a 
vállalkozó az áruval, tőkével rendelkező tulajdonos és 
a piaci igényt megjelenítő vevő közt közvetít, kapcso­
latot teremt, kialakítja az ügyletet. A vállalkozó jelleg­
zetes tulajdonságai a kockáztatás, a kezdeményezés 
valamint a lehetőségek felismerése és kihasználása. 
Más megközelítésben a vállalkozás a felismert piaci 
lehetőség kielégítése érdekében a szükséges erőforrá­
sok megszerzése és működtetése.
•  Meg kell említeni a vezetés egy további, cikkünk té­
mája szerint meghatározó értelmezését is, mely a kor­
mányzás szóval jellemezhető, angol szóval gover­
nance. A magyar szóhasználatban a döntéshozók ve­
zetése, a testületek vezetése magyarázat terjedt el ez­
zel kapcsolatban. A szóeredetet vizsgálva a közösség 
és a hajó kormányzás mellett a nevelni, tanítani, ki­
képezni, felkészíteni kifejezések jellemzik a legjob­
ban a kormányzás tartalmát. A kormányzó vezető 
felfogásának előtérbe kerülése az üzleti életben arra 
utal, hogy egyrészt a hatalomgyakorlás, ha úgy tet­
szik: az uralkodás -  mely sokak szerint a vezetés sa­
játja -  közvetett módon is megvalósul, másrészt egyre 
több tapasztalat utal arra, hogy meghatározott helyze­
tekben a kormányzással elért vezetési eredmények ha­
tékonysága kedvezőbb, mint más módszerek alkalma­
zása. A társasági formába működő vállalkozások 
esetében törvényi előírások is kötelezővé teszik a kor­
mányzó testületek működtetését.
A négy jellegzetes felfogást a következő táblázatban vet­
jük össze, (lásd az 5. oldalon)
A szempontjaiban eltérő vezetési felfogások közti kü­
lönbség lényege nem az, hogy azok jók-e vagy sem. A 
kormányzás egy olyan vezetési megoldás, amelyben a 
tulajdonosok és más érintettek meghatározzák és érvé­
nyesítik befolyásukat a cég vezetése és teljesítményei fe­
lett16. E mellett a kormányzás fogalma alatt még sokféle 
magyarázatot, véleményt lehet ismerni.17
A vállalati kormányzás és a többi jellegzetes felfogás 
közti különbséget úgy is lehet jellemezni, mint az egy-
VEZETÉSTUDOMÁNY
4 XXXII. ÉVF 2001.10. SZÁM
C ikkek, tanulmányok
SZEMPONTOK SZERVEZETEK
VEZETÉSE
management
EMBEREK
VEZETÉSE
leadership
VÁLLALKOZÓ
entrepreneurship
VÁLLALATI
KORMÁNYZÁS
governance
A vezetés tárgya Szervezet Emberek Ügylet Befolyásoló csoportok
A vezetés célja Eredmény Elégedettség Az akció sikere Befolyásolok igényeinek 
kielégítése
Legfőbb értékek Teljesítmény Kreativitás,
önmegvalósítás
Kezdeményezés, 
kockázat vállalás
Együttműködés
Jellemző koordinációs 
módszer
Strukturális, szervezeti Személyközi Kapcsolati befolyásolás Technokratikus, hatalmi
Jellemző viszonyok Formalizáltak Informálisak Centralizáltak Kooperatívak,
egyensúlyozok
személyes vezetés és a csoportos (testületi) vezetés para­
digmáit. Az értelmezéshez meg kell jegyezni, hogy az 
egyszemélyes vezetés sem azt jelenti, hogy kizárólag a 
vezető egyedül, és csakis egyedül gyakorolja a vezetési 
funkciókat. Akár a management, a leadership vagy az 
entrepreneur felfogást elemezzük, mindegyiknél tapasz­
talhatjuk a felelősség, a hatáskörök delegálását, a munka- 
megosztást, a csoportos, csapat vagy kollektív munkát. 
Egyszemélyes vezetésnek azért lehet ezeket nevezni, 
mert a vezetői döntések, intézkedések felelőssége még 
akkor is az érintett vezetőt terheli, ha nem ő volt a ve­
zetési aktus kitervelője vagy végrehajtója. A csoportos 
(testületi) vezetés paradigmája ezzel szemben arra utal, 
hogy az érintett vezető nincs abban a (jogi és tényleges) 
helyzetben, hogy egyedül gyakoroljon bizonyos vezetői 
funkciókat. Ilyen mindenek előtt a döntési és a döntések­
kel kapcsolatos más funkciók, pl. szabályozás. A vállalati 
kormányzás keretei közt a törvényekben, vállalati doku­
mentumokban vagy a szokások szerint kialakított egyes 
döntési kompetenciákat nem lehet egyedül gyakorolni. 
Ha a vezető vagy más kulcsfigura az adott szerepeket 
egyedül tölti be, akkor azok illegitimek, megtámadhatók 
lesznek. Mindenek előtt ilyenek a tulajdonosi testületeket 
és megbízottjaikat, az igazgatóságokat és felügyelő bizott­
ságokat megillető jogosítványok. Társas tulajdonlás ese­
tén pl. az egyik tulajdonos nem változtathatja meg egye­
dül a társaság alapszabályát18. A csoportos vezetés azon­
ban nem csak a döntésekkel összefüggő vezetői mozzana­
tokra terjed ki, hanem minden, a vezetői testület hatás­
körébe tartozó szerepre. Maga a testület mint vezetési 
egység sajátosan, az egyszemélyes vezetéstől eltérően mű­
ködik.
Magyar vállalatok kormányzása
A hazai vállalatok, vállalkozások többsége nem társa­
sági, hanem egyéni vállalkozási formában folytatja tevé­
kenységét19
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Vállalkozási formák Szervezetek száma
Kft. 160647
Rt. 4350
Szövetkezet 8191
Egyéb jogi személyiségű 3938
Kkt. 5217
Bt. 170762
Egyéb nem jogi személyiségű 35 856
Egyéni vállalakozás 660139
Összesen 1049100
Ha a gazdaság teljesítő képességét vizsgáljuk, akkor 
az tapasztalható, hogy annak meghatározó része a köze­
pes és nagy vállalakozások (azaz a korlátolt felelősségű 
és a részvénytársaságok) teljesítménye20.
A vállalat mérete 
létszám alapon
Alkalmazottak
száma
Bevétel Hozzájárulás 
a GDP-hez
Saját
tőke
Alkalmazott nélküli - 4.6 3.3 7.0
Mikrovállalkozás 36.3 19.3 10.9 5.7
Kisvállalkozás 14.7 18.5 13.8 10.6
Közepes vállalkozások 19.1 19.7 21.5 18.3
Nagyvállalkozás 29.8 38.2 50.4 55.3
Összesen (kerekítve) 100.0 100.0 100.0 100.0
Ennek alapján megállapítható, hogy a magyar gaz­
daság döntő többsége a vállalati kormányzás vezetési 
rendszerében működik. Ez a tulajdonsága megegyezik a 
világgazdaság egészére jellemző helyzettel, hiszen a 
nemzetközi gyakorlatban is a társult tőke elvén működő, 
korlátolt felelősségű21 vállalkozások jelentik a legfőbb 
kapacitásokat.
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A magyar társulási formák rövid története2“
A hazai üzleti élet történelmi előzményei -  a nagy világ- 
tendenciákkal megegyezően -  a kultúrtörténet lapjain kezd­
tek íródni. A magyarok honfoglalása és az azt követő év­
századok politikai csatározása, háborúskodásai, országfor­
málása hátterében mindig is élénk gazdasági tevékenység 
folyt. Ezek üzleti alapja döntően az arisztokratikus, feu­
dális birtokosi rendszer, illetve a tehetősebb és befolyá­
sosabb családok által megszerzett iparművelési jogok vol­
tak. Amennyiben eltekintünk a háborúskodástól mint üz­
leti vállalkozásoktól, akkor már a XIII. századtól találkoz­
hatunk gazdasági vállalkozások nyomaival. Ezek elsősor­
ban a kereskedelemben, a bányaművelésben és a malom­
iparban jelentek meg. Számottevő volt a korai pénzváltó 
ipar (a bankszakma őse) tevékenysége, beleértve a nemes­
fém bányászást és pénzverési jogok szerzését is.
Akapitalisztikus, azaz tőketulajdonon alapuló, polgári 
értelemben vett gazdálkodás csírái a háziiparból, a városi 
és falusi céhekbe tömörült mesterségekből indultak ki és 
a korai gyáriparban testesült meg. Gyakorlatilag a XIX. 
század elejétől lehet olyan üzleti, vállalkozói tevékeny­
ségről tudni, amelyik túllépett a családi lehetőségek kere­
tein és tőkekoncentráción, tőkeegyesülésen nyugodott. A 
polgárosodás kiteljesedése együtt járt az üzleti élénkü­
léssel is. A magyar történelmi keretek közt az első mo­
dernnek tekinthető, igazán élénk üzleti, vállalkozási kor­
szakról az ezernyolcszázas évek második felétől, külö­
nösen az 1867-es kiegyezést követő politikai konszo­
lidáció időszakától beszélhetünk.
Hatalmas lendületet adott e kor vállalkozói tevékeny­
ségének a „millenniumi buzgalom'’, valamint a fővárosra 
és a nagyobb településekre egyaránt jellemző városépítési 
törekvések. A mai magyar városok jelentős mértékben eb­
ben az időben nyerték el meghatározó képüket, építették 
fel első, ma is jelentős polgári épületeiket. Ezek többnyire 
vállalkozási formákban, befektetési konstrukciókban, te­
lekügyletek árnyékában és -  ami a mi elemzésünk 
szempontjából fontos -  idegen, hitelezett és befektetett 
tőke részvételével valósultak meg. Kialakultak az üzleti 
vagyonok, amelyek jelentős része vállalatokban, társasá­
gokban testesült meg. A kor eszméi szerint a polgári, gaz­
dasági felemelkedés, az üzleti vagyongyarapodás társa­
dalmi elismerése az arisztokráciába való befogadást je­
lentette.
A XX. század elejére a magyar gazdaság jogi, intéz­
ményi felépítése készen állt a kapitalista, tőketársulásos 
fejlődésre. Megjelent a nemzetközi, elsősorban német és 
osztrák tőke mint befektető. A magyar vállalatok elkezd­
ték nemzetközi terjeszkedésüket és a húszas-harmincas 
békeévekben (azaz külső háborúktól mentes időkben) a 
magyar áruk eljutottak a világ legtávolabbi pontjaira is. 
Divattá vált a gründolásnak nevezett vállalatalapítási láz, 
itthon és a nagyvilágban számtalan magyar tulajdonú, be­
jegyzésű cég alakult. A világgazdasági globalizáció korai 
hullámain Magyarország a fejlett országokkal együtt ha­
józott.
A második világháborút követő időben a világ két­
pólusú lett és Magyarország a szovjet befolyási övezet ré­
szévé vált. Ezt a korszakot a gazdaságban az állami tulaj­
don dominanciája jellemezte, amikor a tőketársulásnak 
nem volt sem szerepe, sem lehetősége. A vállalkozói ma­
gatartás helyébe a kezdetben teljesen centralizált, később 
decentralizált tervgazdasági módszerek, a hiány és az ad­
minisztratív piacok kerültek. A magánkezdeményezés, a 
tőkejövedelem ideológiailag elfogadhatatlan volt. A tár­
sult tőke alapon működő vállalkozások számára nem volt 
működési tér. A szövetkezeti mozgalom23 kereteiben 
ugyanakkor -  bár sok torzító hatással együtt -  de lehető­
ség nyílt személy és részben tőkeegyesítő szerveződések, 
vállalkozások kialakítására.
A hazai társult vállalkozási formák történetek legfőbb 
mérföldkövei a következők:
1779 A kereskedelmi és váltótörvény kidolgozá­
sának kezdete (a törvénytervezet soha nem lé­
pett hatályba)
1836 A lánchíd építéséről rendelkező törvény a fe­
ladatot részvényes társaságra bízza 
1840 A közkeresetre összeálló társaságok jogviszo­
nyának törvényi rendezése
1849 A szabadságharc leverése után az osztrák ke­
reskedelmi törvény érvényesül 
1875 Az első kereskedelmi törvény rendezte a rész­
vénytársaságok jogállását
1930 Törvény a korlátolt felelősségű és a csendes­
társi viszonyokról
1946-48 A gazdaság többlépcsős államosítása, a tőke­
társulások jelentőségének háttérbe szorulása, 
csak néhány részvénytársaság maradt, első­
sorban nemzetközi okokból (pl. Magyar Nem­
zeti Bank, IBUSZ, Richter Gedeon, Egyesült 
Izzó)
1951-63 A mezőgazdasági, majd a kisipari és szolgál­
tató szövetkezetek (többnyire erőszakos) meg­
szervezése, ezzel a személyi és tőketársulás 
kombinált formájának létrehozása olyan mó­
don, hogy a szövetkezeti vagyon oszthatatlan 
lett
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1960-63 Jelentős vállalati koncentráció, trösztök, nagy- 
vállalatok kialakítása
1968 Az új gazdasági mechanizmus kialakítása ke­
retében a vállalatok önrendelkező jogot kap­
tak az adózás utáni eredmény felosztására fej­
lesztési és részesedési (osztalék) célokra, me­
lyek címzettjei a vállalat alkalmazottai voltak 
1970 Vállalati törvény, amely rendezte a vállalat és 
gazdálkodási alapjainak egységét (elvonhatat- 
lanságát) az állami tulajdon alapján, továbbá 
lehetővé tette a leány és közös (társult) válla­
latok alapítását, ezzel megszűnt az állam vál­
lalatalapítási monopóliuma 
1970 Átfogó törvény a szövetkezetekről
1977-78 A Polgári Törvénykönyv módosításával lehe­
tőség nyílt jogi személyiségű (közös vállalat, 
egyesülés, betéti társulás) és nem jogi sze­
mélyiségű (gazdasági, külkereskedelmi és ku­
tatás-fejlesztési) társaság alapítására 
1981 Állampolgári társulási lehetőségek kialakítása
gazdasági célokból, mint gazdasági és vállala­
ti gazdasági munkaközösség
1985 Az állami vállalatok önkormányzati rend­
szerének kialakítása, korlátozott tulajdonosi 
jogkörű vállalati tanácsok létrehozása 
1988 Átfogó törvény a gazdasági társaságokról
1990-96 Több privatizációs és vállalatátalakítása ren­
delkezés, melynek nyomán a vállalatok több­
ségének decentralizációja, társasági formába 
történő átalakulása és privatizációja lezajlott, 
a nemzetközi tőke jelentős részvételével 
1992 Új szövetkezeti törvény
1997 A gazdasági társaságokról szóló törvény új­
raszabályozása
Az időrendi áttekintés tanulságai szerint mintegy két­
száz éves fejlődés jellemzi a hazai üzleti ^ társasági élet ki­
alakulását. Sok országban ezeket a társaságokat még ma 
is akárcsak nálunk a múltban kereskedelmi társaságoknak 
nevezik. Értelmezésükben azonban ezek nemcsak a ke­
reskedelmi tevékenységre, hanem minden gazdasági te­
vékenységre jellemző társulások.
A legújabbkori társult vállalakozások a szocializmus 
korának állami (és részben szövetkezeti) vállalatai gazda­
sági szerepét vették át. Ez a lényegében monopolisztikus 
vállalkozási forma a tulajdonos (az állam) és a vállalat 
együttműködését úgy szabályozta, hogy a vállalati ön- 
rendelkezés mértékét a gazdasági szükségszerűségekhez 
viszonyítva jelentősen csökkentette. A modell alapelve 
három szereplőre épített24:
PATERNALISTA ÁLLAMIGAZGA- VÁLLALATI
VEZÉR, TÁSI ÉS POLITIKAI MENEDZSMENT
ÁLLAMI ÉS PÁRT MJROKRÁCIA (kollektíva)
APPARÁTUS GÉPEZETE
A három szereplő között hierarchikus viszony volt, 
tehát a vállalati menedzsment (és érdekérvényesítés) a 
politikai és az adminisztratív vezetésnek és gépezetnek 
volt alárendelve. A magyar gyakorlatban azonban az -  el­
sősorban a nagyvállalati -  vezetők erős érdekérvényesítő 
befolyással rendelkeztek politikai szerepvállalásuk, kap­
csolati rendszerük következtében. Ennek megfelelően az 
alapmodell szerinti egyirányú, felűről lefelé történő befo­
lyásolás mellett létezett egy ellenirányú, alulról felfelé 
ható érdekérvényesítés is. Végeredményben mind a há­
rom szereplő rendelkezett hatalommal és a vállalati kor­
mányzás ezek osztozkodásában valósult meg. Maga a tu­
lajdonosi hatalom formailag az államigazgatási gépezet 
kezében volt. A valóságban azonban mind a három sze­
replő rendelkezett korlátozott kvázi tulajdonosi jogosítvá­
nyokkal. Esetenként és vállalatonként eltérő volt, hogy ez­
zel ki és mikor, milyen mértékben osztozott a többiekkel.
Néhány nagyvállalat vezetője pl. a politikai döntésho­
zó gépezetnek is tagja volt (Bábolna, Rába, Taurus stb.), 
mások az államapparátusban kaptak vezető tisztségeket 
(Budaflax, Híradástechnika, Nikex stb.), illetve a bank­
szektorban jutottak befolyásos pozíciókhoz (Skála- 
COOP). Ezek a személyek jóval erősebb hatalmi (azaz 
közvetve tulajdonosi) pozíciókat szereztek, mint az ál­
lamapparátus bürokratái.
A szocialista termelési modellnek nevezett vállalati 
irányítási (kormányzási) rendszert a fentieken túl a kö­
vetkezők jellemezték:
•  A vállalati menedzsment kompetenciája a folyó ter­
melés megszervezésében volt erősebb, az állami irá­
nyításé pedig a fejlesztésekben, összevonásokban, 
vagyoni kérdésekben;
•  Piaci befolyásolás helyett más mechanizmusok köz­
vetítették a vállalatok felé a gazdasági „elvárásokat” 
(maga az elvárás szó is a korszak jellemző kifejezése). 
Ilyenek voltak25: a hiány (kihasználása és kielégíté­
se), a tervalku, a mennyiségi teljesítésre és növekedés­
re irányuló törekvés, az adminisztratív piaci pozicio­
nálás, a puha költségvetési korlátok stb.;
•  Nem volt érdemlegesen működő mechanizmus a jól és 
rosszul teljesítő, gazdálkodó vállalatok megkülönböz­
tetésére. Ennek következtében tartósan egymás mel­
lett éltek jól és gyengén gazdálkodó szervezetek;
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•  A vállalatok tőkeellátottsága, önfinanszírozó képessé­
ge alacsony volt. Ennek következtében a pénzügyi in­
tézmények gyakorlatilag teljes felügyeletet gyakorol- 
(hat)tak a gazdaság felett;
•  A vállalati működési elveket a gazdasági célszerűség 
mellett más, politikai elveknek rendelték alá. Minde­
nek előtt ilyen volt a „teljes foglalkoztatottság” dog­
mája, melynek eredményeképp a vállaltok jelentős 
mértékben foglalkoztattak felesleges létszámot;
•  A vállalat vezetés döntési kompetenciáját meg kellett 
hogy ossza a helyi hatalmi tényezőkkel. Ezt nevezték 
„üzemi négyszögnek”, melynek tagjai voltak a vezető 
mellett a helyi pártszervezet, a szakszervezet és az if­
júsági szervezet vezetői is. A „négyszög” döntéseit 
gyakran az irracionalitás, a szociális meggondolások 
vagy a hatalmi erőfitogtatás is motiválta;
•  A vállalati tevékenységeket jelentős részben nem piaci 
motorok és kényszerek, hanem a monopolhelyzettel 
összefüggő lehetőségek kihasználása hajtotta. A piaci 
tényezők hatása ezek mellett szerényebb és a főpiacok 
tekintetében (KGST) politikailag is szabályozott volt. 
A szocialista vállalati struktúra erősen koncentrált,
nagyvállalati irányultságú volt. A privatizáció kezdetén a 
teljes állami szektor összesen mintegy 2000 vállalatból, 
jogi személyből állt. (Összehasonlításképp: a gazdaság 
összevethető struktúrája ma mintegy 130000 jogi en­
titásból áll.)
A szocialista gazdasági és vállalatirányítási modell 
legfőbb gyengéje az alacsony teljesítmény, a verseny- 
képesség nem kielégítő foka volt. Mindez a fentebb leírt 
sajátosságok következményeként alakult ki. A szocialista 
társadalom világméretű bukásának, összeomlásának 
gazdasági hátterében ez állt. Vállalati kormányzási szin­
ten ez úgy fogalmazható meg, hogy a vezetési kompeten­
ciák nem a hatékonyságot, hanem a hatalmi pozicionálást 
tekintették elsődlegesnek, beleértve az egyéni érvényesü­
lési igényeket is. Ennek módja a politikai kurzus közvet­
len szolgálata, az állami beavatkozások elfogadása, a gaz­
dasági és politikai hatalmi rendszer működtetése volt.
A szocialista vállalati rendszer keretein belül több tö­
rekvés is volt arra, hogy erősítsék a vállalati önigazgatást, 
önkormányzást, ami a vállalati kormányzás fontos talp­
köve. Ilyen volt maga szövetkezeti „mozgalom”, hiszen a 
szövetkezetek formailag önkormányzó szervezetek vol­
tak. Meg lehet említeni a Liska Tibor nevével fémjelzett 
vállalkozói modellt, amelynek alapja az állami tulajdon 
bérlete és hasznosítása volt. Ez a gondolat a hatékonysá­
got mércének tekintette, e tekintetben tehát piackonform 
volt. Ugyanakkor a vállalkozói koncepció sem az önigaz­
gatást, sem a tulajdoni elkülönülést nem tartalmazta. A 
modell utópiának értékelhető, noha egyes elemei (rész­
ben) megvalósultak. Ilyen volt a vendéglátóiparban elter­
jedt haszonbérlet (gebin), és bizonyos hatásai voltak a 
vállalati tanácsok létrehozására is.
Kormányzási előmunkálatnak lehet tekinteni a nagy- 
vállalati struktúrákon belül a különböző holding, kon­
szern és más megoldások kialakulását is, amely a leány- 
vállalatok, közös vállalatok létrehozását támogatta. A 
megoldás azonban nem lett átütő erejű. Kacérkodtak a Ju­
goszláviában beváltnak tekintett önigazgatási modellek­
kel is, lényegében ennek volt egy része a vállalati taná­
csok kialakítása. A jugoszláv modellben azonban a tulaj­
dont (vagyont) a vállalati kollektíva (korlátozott jogosít­
ványokkal, de) birtokolta, míg a magyar modellben az ál­
lam volt a tulajdonos. Ennek megfelelően a magyar tulaj­
donosi döntések csak korlátozottan kerültek az önigaz­
gató szervek kezébe. Vállalati kormányzási előjátékként 
lehet megemlíteni a bankszféra más vállalkozásokra vo­
natkozó tulajdonosi pozícióinak erősödését, a kereszttu­
lajdonlási rendszereket is, bár miután a bankok állami 
kézben voltak, ez jobbára csak formailag volt „többtulaj­
donosú” rendszer.
Mindezek azt bizonyítják, hogy nem előzmények 
nélkül érte a hazai vállalati szférát a piacgazdaságra oly 
jellemző társult tőke alapon működő, kormányzási mód­
szereket igénylő intézményi berendezkedés kialakulásá­
nak forradalma. A tényleges változások, a mai értelemben 
vett vállalati kormányzás azonban robbanásszerűen, szin­
te egy-két év alatt kellett, hogy kialakuljon. Ez a hihetet­
lenül gyors változás természetesen egy sor tévutat is be­
járt, de összességében a kormányzás mint vállalat veze­
tési módszer rendkívül gyors és hatékony előretörése tör­
tént a kilencvenes évek elején Magyarországon.
A vállalati kormányzás gyökerei
A vállalati kormányzás szakirodaimának első nyomai 
a XX. század elejéhez kötődnek, de a kibontakozás a szá­
zad utolsó negyedében, sőt a kilencvenes években lett vi­
rágzóvá. Ebben az időben születtek meg az első nemzeti 
jelentések, áttekintő monográfiák és összehasonlító elem­
zések. Mindezek alapján lehet megfogalmazni, hogy a 
kormányzás milyen szellemi forrásokra támaszkodva épült 
fel. Ezek legjellegzetesebb vonásait tekintjük át.
Történelmi előzmények
A tőketársulásos gazdasági szervezetek ugyan már a 
korai középkorban ismertek voltak, de érdemleges sze-
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rephez a XVIII. századig nem jutottak. Az ezt megelőző 
időkben az üzleti tevékenység keretét családi (polgári 
vagy arisztokratikus) vállalkozások határozták meg. A 
családfő, birtokos egy személyben volt a tulajdonos és az 
üzleti döntések kialakítója, azaz a vezető. Egyes esetek­
ben, elsősorban kényelmi vagy szervezési okokból a ve­
zetői jogosítványokat helyi rezidenseknek, ügyvezetők­
nek, cégvezetőknek, ispánoknak, számadóknak stb. adták 
át. Ezek a személyek azonban tulajdonosi jogokkal nem 
rendelkeztek, a tulajdon és a meghatározó irányítás ezek­
ben az esetekben is a családfő -  vállalkozó kezében ma­
radt. A tulajdonosok megbízása alapján kialakított veze­
tés elsősorban a hálózattal rendelkező, azaz a területi el­
különültségben működő, sok városban fiókokkal rendel­
kező cégek sajátja volt. Ezek minden helyi lerakatuk élére 
bizalmasokat, vezetőket állítottak. Ilyenek voltak elsősor­
ban a pénzügyi vállalkozások és a kereskedelmi szerve­
zetek.
A történelmi formációk közül érdemes megemlíteni a szá­
razföldi és vízi szállítás szervezésére alakult karaván és 
tengeri commandókat (közösségeket), amelyek több ezer 
éves múlttal rendelkeznek. A római jog már több társulási 
formát is ismert, mint a consortium, a societas, az universi­
tas, a corporatio. Ezek ügyleti és vagyonközösségi eleme­
ket viseltek, de nem volt saját jogképességük. A közép­
korban olasz és német kereskedő szervezetek, szövet­
ségek (ligák, hansák) alakultak ki, a XIII. sz. elején pedig 
megjelent a társasági szabályozás csírája, a tengeri keres­
kedelmi jog. (A „kereskedelmi” jelző mind a mai napig 
megmaradt sok ország jogrendszerében és nyelvében, mint 
a „gazdasági, üzleti” kifejezés szinonimája.) A mai va­
gyonközösségen alapuló társaságok elődjének a német 
„gesamthand” tekinthető. Létre jöttek szakmai szövetsé­
gek, céhek is. Az első kereskedelmi törvény az 1808. évi 
francia Code de Commerce volt.
A gazdasági fejlődés, majd az ipari forradalom nyo­
mán lehetőség nyílt a vállalkozások, a téhnelés méretei­
nek növelésére, műhelyek és üzemek helyett gyárak létre­
hozására. Ehhez azonban pótlólagos friss tőke kellett, 
amivel egy-egy család már alig rendelkezett. Éppen ezért 
szükség volt külső, idegen tőke bevonására is. Ennek kez­
detben a kölcsön (hitel) volt a jellegzetes formája. Miután 
azonban ez drága megoldás, a vállalkozók tartósabb és 
olcsóbb források után néztek. Ennek lett meghatározó 
formája a tőketársulás. A gazdasági tevékenység meg­
szervezése érdekében a rendelkezésre álló családi tőkét 
egyesítették más tőketulajdonosok forrásaival. A hagyo­
mányos családi tőkeegyesítések, pl. összeházasodások, 
öröklés helyébe az üzleti tőkeegyesítések léptek. Ennek 
során merült fel először az a probléma, hogy a tőkés társ-
VEZETÉSTUDOMÁNY
tulajdonosok beleszólást, ellenőrzést akartak a vállalko­
zás felett, éspedig legalább abban az arányban, ahogy ah­
hoz hozzájárultak. Ez adott csak biztonságot arra, hogy 
tőkéjük hozama nem sikkad el, sőt azzal maguk rendel­
kezhetnek. A korábbi, családi vállalakozás fejének tehát 
meg kellett osztania vezető szerepét, hatalmát tőketár­
saival. A társas vállalkozások, társulások létrehozása űj 
vezetési módszert igényelt. Ez volt a vállalati kormányzás 
létrejöttének történelmi kiinduló alapja.
A demokratikus intézmények hatása
A kormányzás mint társult vezetés az államéletből ke­
rült át az üzleti életbe, jellegzetes módszerei, megoldásai 
a demokráciákban fejlődtek ki és onnan szivárogtak át a 
gazdálkodó szervezetekbe, bár kormányzási megoldáso­
kat lehet tapasztalni a történelmi egyházak, a hadseregek 
és a monarchiák tanulmányozása során is. A kormányzás 
történetét tanulmányozva arra a következtetésre lehet jut­
ni, hogy ahol a hatalom, a befolyás nem egy, hanem több 
szereplő tulajdonában vagy befolyása alatt van, ott vala­
milyen kormányzó módszer alakult ki arra, hogy a több 
résztvevő és érdekelt miként tud közös akaratra jutni. 
Annak a szüksége, hogy legyen közös elhatározás arra 
vezethető vissza, hogy ennek hiányában torzsalkodások, 
csatározások révén minden résztvevő el akarta érni, hogy 
az ő egyszemélyi akaratát kényszerítse a többiekre. Erről 
pedig bebizonyosodott, hogy tartósan nem oldható meg, 
sőt az egyszemélyi hatalom gyakorlás általában, történel­
mi perspektívában gyengébb eredményekre vezet, mint 
közös megoldások. A probléma mélyén a versengés és 
győzelem, avagy az együttműködés és megállapodás 
dichotómiája húzódik és az emberiség tapasztalatai sze­
rint e második probléma kezelő módszer a hatékonyabb.
A demokratikusan, azaz a résztvevők közös akaratára 
épülő államéleti vezetés volt az a minta, amelyet a társult 
tőketulajdonosok átvettek. A demokrácia évezredek óta a 
népakarat, a közakarat alapján működik. A több tulajdo­
nosú vállalatok vezetését, kormányzását az államélet 
mintájára szervezték, mert ez a modell hasonlított legjob­
ban a több tulajdonos közös akarata érvényesítési szándé­
kához. Ennek során elkülönült a törvényhozó (az üzleti 
életben tulajdonosi) hatalom a végrehajtó (az üzleti élet­
ben igazgatói) hatalomtól. Az előzőt a tulajdonosok testü­
leté, a közgyűlés vagy taggyűlés gyakorolta. A végrehaj­
tás intézménye az államéletben a kormány, az üzleti szer­
vezetekben pedig az igazgatóságok. A demokratikus ál­
lamélet sok más, hasznos intézményét is átvették az üzleti 
szervezetek. Ilyenek pl. a választás, a szavazás, a quo­
rum,26 a képviselet (megbízás), a hatásköri és felelősségi 
elhatárolások stb.
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A közös tulajdonlás demokratikus intézmények segít­
ségével történő kormányzását a szervezeti fejlődés szer­
ves (organikus) következményének lehet tekinteni27.
Az ügynök-megbízó elméletek hatása
A vezetéstudományban már régóta ismert a megbízó 
és ügynöke, más kifejezéssel élve: képviselője, meghatal­
mazottja közti feszültség. Megbízónak (principal) az erő­
források felett rendelkezőket lehet tekinteni, megbízott­
nak (agent) pedig azokat, akik ezeket a jogokat részben 
vagy egészben a megbízó szabad akaratából megkap­
ják28. Az üzleti életben egyébként a megbízás nemcsak a 
kormányzás sajátja. Megbízásnak lehet tekinteni minden 
mandátumot (felhatalmazást) és megbízás lehet a sza­
vazati jogok átengedése (proxy) is. Általában azonban az 
ügynök és megbízója értelmezés alatt a tulajdonosok és a 
vezetés viszonyát lehet érteni. Megbízásnak tekinthető a 
cégvezetési felhatalmazás is (prokura).
Az elméletek szerint29 két tekintetben van jelentős 
eltérés a gazdasági életben a megbízók és ügynökeik 
(képviselőik) közt. Az egyik a célok különbözősége, a 
másik az információk aszimmetriája. Erre a különböző­
ségre hívják fel a figyelmet azok a szerzők30, akik a tulaj­
donosok (azaz a megbízók) érdekeit a vagyon növelé­
sében, a vezetők (azaz az ügynökök) érdekeit pedig a vál­
lalat növekedésében látják.
Azt, hogy a vállalat tulajdonosai és vezetése érdekei 
közt jelentős eltérés van már a harmincas években feltár­
ták. Ez a felismerés lett az egyik fontos forrása az ügy­
nök-megbízó elméletnek. Ez a különbség erkölcsi kocká­
zatot jelent, mert ugyan a megbízó az erőforrások valódi 
tulajdonosa, de azokkal nem ő, hanem ügynöke, a válla­
latvezető rendelkezik. A tulajdonos tehát kockáztatja va­
gyonát és ennek gyakorlati megvalósulása a vállalati kor­
mányzás.
A kormányzásban határozottan elkülönül a megbízó 
és ügynöke szerepköre. A megbízói szerepkört a alapve­
tően a tulajdonosi testület, a közgyűlés gyakorolja. Az 
egyes országokban különböző mértékben, de mindenütt 
egyre erősebben az a jellemző, hogy a tulajdonosok vi­
szonylag kevés jogosítványt tartanak fenn maguknak és 
egyre több szerepet engednek át a vállalat vezetésében 
megbízottaiknak. A klasszikus és máig is érvényes alap- 
' • r. felfogás szerint33 a tulajdonosoknak két feladatuk van 
egy vállalat életében:
•  a megbízottak (ügynökök), azaz az igazgatóság és a 
felügyelők kiválasztása,
•  az igazgatóság javaslatainak megvitatása (de nem a 
döntések meghozatala).
Sok országban, így Magyarországon is ennél több jo­
gosítvány van a tulajdonosok kezében34. Erős törekvés 
érzékelhető azonban arra, hogy a vállalat számára jelen­
tős döntések egyre nagyobb hányada ne a megbízók, azaz 
a tulajdonosok, hanem megbízottaik, az igazgatóságok 
kezébe kerüljön.35 Ez alatt lehet érteni pl. a felső vezetés 
tagjai kinevezési, díjazási és felmentési jogosítványainak 
gyakorlását, a stratégia alkotást, az üzleti tervek jóváha­
gyását, a nyereség és az osztalékok meghatározását, sőt 
az igazgatóság tagjainak és érdekeltségüknek kialakítá­
sára vonatkozó javaslatokat is. Az igazgatók felelősségét 
a szakirodalom áttekintése alapján a következőkben szok­
ták megjelölni:36
•  stratégiai tervezés, hosszú távú célok és üzletpolitikák 
meghatározása,
•  igazgatóság megújítása, a munka fejlesztése,
•  a vezérigazgató kinevezése, felmentése, díjazása, érté­
kelése, elbocsátása,
•  a cégről kialakított közvélekedés és elfogadtatás ápo­
lása (PR),
•  a jelentősebb szervezeti akciók, mint tőkekivonás, 
összeolvadás, felvásárlás, befektetések felügyelete,
•  a társaság eszközeinek (vagyonának) védelme, az ál­
lapotok követése, a jogtalan események megelőzése. 
Az igazgatóktól (igazgatósági tagoktól) ezen túlme­
nően elvárható
•  a cég iránti lojalitás, a személyes érdekek háttérbe 
szorítása,
•  gondosság, óvatosság, a cég érdekeinek szem előtt tar­
tása.
Az ügynöki szerepkör ennek megfelelően nemcsak 
felhatalmazást, de kötelezettségeket is jelent, melyek 
megsértése a megbízótól kapott bizalom elvesztésével jár.
A megbízó és ügynöke viszonyt sokan szerződéses 
megközelítésnek említik. A szerződés egyrészt a különbö­
ző társuló tulajdonosok közt jön létre, másrészt ezek kö­
zössége köti az igazgatósággal. A szerződések teljesülése 
piaci környezetben valósul meg, ezért kockázatokat is 
hordoz.37
A szerződéses felfogás arra épül, hogy a vállalat egy 
„fekete doboz”, hogy abban mi történik, az a kívülálló 
számára nem ismert. A szerződés, amit a tulajdonos az 
igazgatósággal köt arra vonatkozik, hogy mi az output, 
azaz mi a fekete doboz működésének eredménye38.
A társadalmi felelősségről vallott nézetek hatása
Az üzleti életről vallott felfogások minden időben39 
hordoztak erkölcsi megfontolásokat, de a huszadik század 
második feléig ezek nem váltak a vezetés értékelhető ré-
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szévé. Az első jelentősebb, etikai megfontolásokat is tar­
talmazó elméletek közt lehet számon tartani az érintettek 
(stakeholders, újabban reference groups) vezetésre, üzlet­
menet alakítására vonatkozó befolyását alakító elméle­
teket40. Az egyik legkorábbi, immár félszáz éves ilyen ku­
tatás41 tapasztalatai szerint a vállalat nemcsak a megbízó 
ügynökének, hanem másoknak a befolyása alatt is áll. Eze­
ket nevezeték érintetteknek. A szakértők egy része ezzel 
kapcsolatban azt javasolta42, hogy a vállalatoknál alakítsa­
nak az érintettek (is) igazgatóságokat. A stakeholder igaz­
gatók mint az általuk képviselt érintettek szószólói, érdek- 
képviselői vennének részt a cég ügyeinek in-tézésében. 
Ezzel az elmélettel a társadalmi beágyazódás és az ebből 
következő társadalmi felelősség a vezetés részévé vált43.
A társadalmi felelősség érvényesítéséről vallott felfo­
gások jelennek meg a vállalati kormányzás több megha­
tározásában is (ld. korábban). Ezekkel polgárjogot és tu­
dományos elismerést kapott az a felfogás, hogy az üzleti 
élet nem kizárólag a pénzcsinálás, a piaci szükségletek 
kielégítésének céljait követi. Emellett respektálni kell a 
társadalom, a közösség érdekeit is. Ennek az egyik meg­
nyilvánulása a társadalmi felelősség. A társadalmi felelős­
ség jelentőségének felismerése és érvényesülése hatására 
kerültek előtérbe az ezeket is figyelembe vevő megfonto­
lások, szabályok. A szakértők egy csoportja44 az érintet­
tek jelentőségének hangsúlyozásában addig jutott el, 
hogy azt javasolták: a vállalatoknál alakítsanak stakehol- 
derekből (is) igazgató tanácsot. Ezeknek az igazgatóknak 
az lenne a kötelessége, hogy a vállalat ügyeit az általuk 
képviselt érintettek érdekei szerint intézzék. Ezt a metafi­
zikainak nevezett igazgatói státust úgy is lehet értelmez­
ni, mint egy szószólói (ombudsman) szerepet.
Az üzleti szervezetek társadalmi felelőssége, a társa­
dalmi megfelelőség (societal accountability) érvényesü­
lése az alábbi területekre terjed ki45:
A társadalmi megfelelés 
szempontjai
Az egyeibszempontok 
tartalma
Szabálykövető magatartás Jog- és szabálysértés nélküli 
tevékenység
Erkölcsösség Az üzleti közösség szokásainak 
követése
Környezettisztelet Az élő élettelen természet 
kímélete
Vevői elégedettség Legmagasabb 
minőségre való törekvés
Alkalmazotti elégedettség Együttműködés 
a munkavállalókkal
Tulajdonosi elégedettség Tulajdonosi célok teljesülése
Politikai kompatibilitás Hatalommal és társadalommal 
való együttműködés
Az érintettek köre szélesebb, mint a vállalatok társa­
dalmi megfelelőségét értékelő szempontok. Érintettek 
alatt kell érteni a fentieken túlmenően a helyi közössé­
geket és az államot, a kapcsolatban álló más gazdasági 
szervezeteket, így a szállítókat, hitelezőket46
Témánk szempontjából különösen fontos érintettek a 
vezetők, tehát a munkaszervezetet irányítók és a tulaj­
donosok közvetlen megbízásából vezető igazgatóságok 
és felügyelő bizottságok tagjai. Az ő esetükben személyes 
felelősséget is lehet találni, hiszen a cég magatartását 
nemcsak meghatározó módon befolyásolják, de közvetí­
tik, képviselik. Igen gyakran a céget a nevében eljáró, 
megszólaló képviselők, megbízottak megnyilvánulásai­
val azonosítják. Ebből következően a vállalat társadalmi 
felelősségének hordozói, megjelenítői a vezető személyi­
ségek. A vezetői felelősség a társadalmi és a személyes 
felelősség együttese.
Maga a felelősség az etika egyik meghatározó kategó­
riája47. Köznapi értelemben azt a jogrenden vagy szoká­
sokon alapuló kényszert jelenti, hogy a felelősnek elfo­
gadható válaszokat kell tudni adnia magatartása termé­
szetéről és indítékairól. A jogi felelősség esetében ezt a 
választ akár az igazságszolgáltatás is megkövetelheti. Er­
kölcsi felelősség esetén a választ az érintettek, tágabban 
az üzleti közösség várja, de ez kiterjedhet a nyilvánosság­
ra, a társadalom egészére is.
A felvásárlások és összeolvadások hatása
A vállalat egyesítések, vállalatbirodalmak -  töszt, hol­
ding, konszern -  kialakulása többszáz éves folyamat. A 
modern kapitalizmus elemzői mintegy száz éve foglal­
koznak ezekkel a jelenségekkel. A XX. század elején kia­
lakított politikai kategória, az imperializmus mint a vál­
lalatbirodalmak kialakulásának első tudományos megfo­
galmazása értékelhető. Az imperializmus kifejezés a biro­
dalom (imperium) szóból származik. Tartalmában a világ­
uralomra törekvő kapitalizmust hordozta. Ennek megjele­
nési formái azonban nem az országok, nemzetállamok 
politikai szövetségei, hanem azok a vállalat birodalmak 
voltak, amelyek a világ több táján képesek voltak saját 
érdekeiknek megfelelő üzleti műveleteket folytatni.
A birodalomépítés híres jelszava volt az a huszas években 
elterjedt és az autókirály Fordnak tulajdonított mondás: 
ami jó a Fordnak, az jó Amerikának.
A pejoratív és baloldali politikai értelmezést kapott 
imperializmus fogalom helyébe lépett globalizáció üzleti 
tartalmát tekintve igen hasonlít elődjéhez. Ami a politikai 
hatásokat illeti, a globalizáció az újbaloldalnak és a nem­
zetérzésű politikának egyaránt céltáblája lett, mondhatni 
a fogalom sorsa ebben is követi az imperializmus ideo­
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lógiáját. Mind az imperializmus, mind a globalizáció a 
kapitalizmus világméretű elterjedésének ideológiai szim­
bóluma. A huszadik század második felében ismét fel­
erősödtek azok a nemzetközi folyamatok, amik a XIX. 
század második felében megindultak, és amelyek felis­
merése a világkapitalizmus fogalmának és jelenségének 
értelmezéséhez vezetett48.
Ha összevetjük az országok közti kereskedelmi forgalmat 
és tőkeáramlást a GNP-vel vagy a nemzetközi munkaerő 
áramlást a népesség számával, akkor az első világháború 
előtti mutatók már igen nagy hasonlóságot mutatnak a XX. 
század végének jellemzőivel. Ha hozzávetjük azt is, hogy 
1914 előtt nem kellett pl. útlevél és nem voltak bevándor­
lási szabályok, akkor a népvándorlásként is jellemezhető 
trendek a globalizáció mai mértékét is meghaladó mun­
kaerő mozgást jelentettek. A jellegzetes különbség a hatá­
sok abszolút mértékében van. Amig pl. a napi világkeres­
kedelmi forgalom 1900-ban millió dolláros nagyságrendű 
volt, száz évvel később napi 1.5 trilliárd dollár és folyama­
tosan növekszik. A fejlett országokból a fejlődőkbe irányu­
ló tőkeáramlás a század elején néhány száz millió dollárt 
tett ki és csak egy-két országot érintett. Jelenleg ennek 
éves mértéke százmilliárd dolláros és több tucatnyi orszá­
got érint. A globalizáció tehát száz év alatt turbósított, rob­
banásszerűen növekvő lett.
A folyamatot azonban megszakította a két világháború 
és az azokat követő határátrendezési politika, a Szovjet­
unió majd a szocialista blokk és ezzel a kétpólusú világ- 
gazdaság kialakulása, az 1929-es nagy gazdasági válság. 
A XX. század utolsó éveire a politikai változások alapján 
azonban ismét kialakult a kapitalista gazdasági fejlődés 
dominanciája (immár piacgazdaság néven). A globalizá­
ció hatása az egyik legerősebb világformáló tényezővé 
vált az informatika és a telekommunikáció robbanásszerű 
fejlődése által támogatva. Az üzleti életben mindezek a 
jelenségek egy átfogó ügylettípus, az összeolvadás és fel­
vásárlás (merger and acquisition, M&A) hihetetlen mé­
retű és intenzitású megjelenésével jártak együtt. A válla­
lati vezetők figyelme egyre nagyobb mértékben irányult a 
tőketerjeszkedés eme formáinak kihasználására.
„2000 a fúziók éve volt. Újabb rekordot értek el tavaly a 
cégegyesülések és átvételek: világszerte 37 ezer fúziót je­
lentettek be, 3.5 ezer milliárd dollár összértékben. A 
Thomson Financial hétfői frankfurti bejelentése szerint ez 
a dollár emelkedő árfolyamát figyelembe véve 5.5 százalé­
kos emelkedésnek felel meg az előző évhez képest.... A ta­
valy le is zajló átvételek összértéke -  a megelőző év szá­
mos bejelentése nyomán -  1.2 ezer milliárd dollárral 62 
százalékkel magasabb, mint az 1999-ben végrehajtott 
egyesüléseké.”49
A vállalatok üzletpolitikájában egyre inkább meghatá­
rozó szerepet tölt be a M&A üzlet. A vállalatokkal foglal­
kozó kereskedelem a világkereskedelem legnagyobb ága­
zata lett, a tőkeáramlás legintenzívebb formája. A globális 
vállalatok piaci aktivitásának egyre növekvő, sok esetben 
meghatározó hányadát teszik ki a vállalat felvásárlási ak­
ciók. A vállalati kormányzás ilyen körülmények közt ter­
mészetesen erre a tevékenység csoportra koncentrál. Ez 
pedig azt is jelenti, hogy az M&A ügyletek mozgatói 
egyre nagyobb befolyást szereznek a cégek életében.
Konkrétabban vizsgálva a vállalat-felvásárlási műve­
leteket megállapítható, hogy azok kezdeményezői és 
megvalósítói a tőzsdei szereplők esetében nem a részvé­
nyesek és képviselőik, hanem az érintett vállalatok igaz­
gatóságai, menedzsmentje és a tanácsadó, valamint a fi­
nanszírozó cégek. A részvényesek ugyan formailag dön­
tési helyzetben vannak, mert az ügyleteket az esetek több­
ségében jóvá kell hagyniuk. A tényleges döntés és kivált 
annak ellenőrzése azonban nincs a kezükben, miután az 
eléjük kerülő felvásárlási alternatívák mindegyike me­
nedzsment befolyásra készül. Jelentősen csökkenti a rész­
vényesek beavatkozási kompetenciáját az is, hogy a M&A 
ügyletek többsége a multidivizionális M formátumban 
szervezett vállalatok egységeire vonatkozik, amelyeket 
illetően a részvényeseknek nagyon kicsi a szerepük, hi­
szen ezekben a vállalatok a „tulajdonosok”, azaz a me- 
nedzsement van a priori tulajdonosi döntési helyzetben.
A M&A ügyletek nemcsak a legjelentősebb piacot 
képviselik, nemcsak a tőkeáramlás fő eszközét jelentik. 
Fontosságukat aláhúzza, hogy az esetek többségében 
együtt járnak a vállalatok átalakításával, modernizáció­
jával.50 Ennek megfelelően a világ- és nemzetgazdaságok 
átstruktúrálása, modernizációja szorosan kapcsolódik eh­
hez a tevékenységhez. Ennek megfelelően a M&A ügy­
letek közreműködése, hatása a vállalatok belső életére is 
egyre erőteljesebb.
A felvásárlások és összeolvadások kapcsán meg kell 
említeni egy jelenséget, amely éppen a vállalati kormány­
zás és a kormányzó személyek magatartásával függ ösz- 
sze. Habár a M&A ügyletek jelentős része korrekt üzleti 
tárgyalásokon, barátságos (friendly) megállapodásokkal 
jön létre, de nem ritkák a súlyos érdekellentétek sem. 
Ilyenkor a felvásárlás ellenséges (hostile) jelleget ölt és 
minden érdekelt fél trükkök, fegyverek tucatjait veti be 
ellenfele haditervének megakadályozása érdekében.
Ezekről a megoldásokról a könyvben részletesebben be­
számolunk. Itt csak megemlítünk néhány jellegzetes mód­
szert, mint a cápaelhárítás, a júdáspénz fizetése, az arany 
ejtőernyő kinyitása, a méregpirulák adagolása, fehér lova­
gok felbérelése stb.
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A legújabbkori magyar gazdaságtörténetet tekintve a 
nemzetközi tőke megjelenése a M&A tevékenység ki­
terjedésének is következménye. A magyar gazdaságban a 
nemzetközi cégek által megszerzett tulajdoni és ellenőr­
zési pozíciók nekünk privatizációt jelentettek, de a vevők 
részéről beleillett általános felvásárlási politikájukba. Az 
elterjedt szóhasználat szerint, amikor egy multinacionális 
cég szakértői megjelentek nálunk úgymond „bevásá­
rolni”, akkor az nem áruk vagy szolgáltatások, hanem 
vállalatok felvásárlását jelentette. Hasonló lépésekre ke­
rült és kerül sor a tőzsdei felvásárlások esetében is.
A privatizáció folyamatában az első nagy felvásárlást a 
General Electric valósította meg az Egyesült Izzó 
(Tungsram) feletti ellenőrzés, majd a teljes tulajdon meg­
szerzésével. A nemzetközi tőke magyarországi behatolá­
sának részleteit a könyv hazai vállalati kormányzást bemu­
tató fejezete részletezi.
A szervezet- és vállalatelméletek hatása
A társult formában működő vállalakozások természe­
tére vonatkozóan két jelentős nézet ütközik51. Az egyik 
szerint a vállalat a részvényesek privát tulajdona, műkö­
désének minden jellemzőjével csak a törvényeknek és a 
tulajdonosoknak vannak alárendelve. A másik felfogás 
ezzel ellentétben a vállalatot mint társadalmi szereplőt 
kezeli, tevékenységét a társadalom, ezen belül az üzleti 
közösség egészére gyakorolt hatásai mentén értelmezi. 
Ennek megfelelően a tulajdonosi viszonyok a vállalkozás 
szempontjából e felfogás szerint nem meghatározóak. A 
vállalatelméletek ez utóbbi nézethez állnak közelebb, hi­
szen a működési, vezetési mechanizmusokat tekintve 
nem meghatározóak azok a különbségek, amelyeket egy 
ugyanazon vállalat időben eltérő tulajdonosi struktúrája 
közvetítene. Ezt a felfogást megerősítik azok a kutatá­
sok,52 amelyek a vállalat teljesítménye, vezetése és tulaj­
donosi struktúrája közt keresték a viszonyt. Ezek tanulsá­
ga szerint nincs releváns és egyirányú összefüggés a tu­
lajdoni struktúra és a vezetés (a mi közelítésünkben: kor­
mányzás) közt.
A vállalati kormányzás mechanizmusa kölcsönhatás­
ban áll a vállalati szervezettel, annak felépítésével, műkö­
désével. A társas vállalkozásokat részben a törvények ere­
jénél fogva, részben a kialakult szokásoknak megfelelően 
más, jellemzően bonyolultabb, hierarchizáltabb szerveze­
ti megoldások jellemzik, mint az egy tulajdonosú, nem 
társulásos vállalakozásokat. Ez az összetettség elsősorban 
a vezetői, irányítói szinteken jelenik meg. Korábban már 
utaltunk arra is, hogy a társas vállalkozások menedzs­
mentje a tulajdonosi befolyás behatárolása érdekében is 
sikerrel alkalmaz olyan szervezeti megoldásokat -  első­
sorban a multidivízionális M formát -  amely az egész cég 
szervezeti struktúráját megváltoztatja.
A szervezeti jellemzők55 mindegyike érintett a társa­
sági formájú, kormányzással irányított vállalatok meg­
szervezésében. A munkamegosztás, szerepmegosztás a 
meghatározó testületek, így a tulajdonosok, igazgatóság 
(felügyelő bizottság) és munkaszervezet vezetése, a me­
nedzsment között lényegében megállapodással, a hatalmi 
viszonyok nyílt vagy rejtett érvényesülésével kerül szabá­
lyozásra. Ennek alapvető dokumentuma a társaság alap­
szabálya, amely rögzíti a hatásköri, felelősségi területe­
ket. Ennek rendszere többnyire a maradvány elv. Ez azt 
jelenti, hogy a tulajdonosok diktálják, mit tartanak saját 
hatáskörükben. A megmaradó szerepekből az igazgatóság 
magához vonja azt, amit jónak lát illetve amire a jog vagy 
a tulajdonosok kötelezik. Az ezután fennmaradó szerepe­
ket a menedzsment gyakorolja.
A munka, hatalom és felelősség megosztás mellett a 
koordinációs módszereket is jelentősen befolyásolják a 
társasági működési formák. Még azokban az esetekben is, 
amikor a személyközi, informális koordinációs módsze­
rek jól működhetnek, a társaságok kénytelenek strukturá­
lis és technokratikus koordinációs módszereket használ­
ni. Mindenek előtt ilyenek az alá és fölérendeltségi sza­
bályok, hierarchiák. Formailag és jogilag egyértelmű, 
hogy a tulajdonosi akarat erősebb, mint az igazgatóságok 
szava, amelyik viszont erősebb a menedzsment döntései­
nél. Ez a struktúra, amely akár alá és fölérendeltségnek is 
tekinthető a kormányzás szerves része. A valóságban ez 
az alá- és fölérendeltségi viszony egyáltalán nem egyér­
telmű.
Technokratikus megoldásnak lehet tekinteni, hogy az 
egyes testületek működésére precíz eljárási szabályokat 
készítenek, amelyek alapja a jogi szabályozás, az alapsza­
bályok és maguknak a testületeknek a szabályozó munká­
ja. Az igazgatóságok, felügyelő bizottságok ügyrendjei­
ket maguk alakítják ki. Ezek a szabályok kitérnek az ülé­
sek előkészítésének, összehívásának, lebonyolításának, 
döntéshozatalának, határozat legitimálásának, jegyző­
könyvezésének, dokumentálásának stb. szabályaira. A ki­
finomult szabályalkotási munka jelentősége igen nagy. Ez 
dönti el a hatalmi befolyást, a testületi elnökök hatáskö­
rét, a tagok önállósága korlátjait, vagyis az érdekérvé­
nyesítés mechanizmusát. A játékszabályok felállítására a 
jogszabályi keretek általában tág teret adnak. Ennek kö­
vetkeztében maguk a testületek szokták saját működési 
szabályaikat felállítani. Erre a magyar jogrend egyébként
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is kötelezi a testületeket, így az igazgatóságokat, felü­
gyelő bizottságokat. Ezeket a működési szabályokat ügy­
rendnek szokták nevezni. A munkaszervezetre vonatkozó, 
ugyancsak kötelező szabályzás a Szervezeti és Működési 
Szabályzat54, amely az egész vállalat ügyrendjeként funk­
cionál.
A szervezetfejlesztés hatása a társasági formában mű­
ködő vállalakozások megszokott, kialakított architektú­
ráját, azaz felépítését és képét megváltoztatja Ennek leg­
egyszerűbb esete úgy jellemezhető, hogy a megszokott 
vállalati szervezet fölé telepítik a társasági kormányzás 
testületéit. A magyar jogrend alapján a részvénytársasá­
gok esetében pl. a szokásos vállalati konfigurációt a kö­
vetkezőkkel kell megfejelni:
Az ábrát lehet tovább részletezni, pontosítani. Az 
igazgatóság és a vállalat személyei közt lehet átfedés, 
mert a tagok egyszerre lehetnek több csapatban is. Ilyen­
kor az igazgatóság és a vállalatvezetés alkothat „közös” 
szervezeti egységet pl. a következők szerint:
IGAZGATÓSÁG
KÜLSŐ TAGOK 
BELSŐ TAGOK
VALLALATVEZETES
NEM IGAZGATOSAGI TAG 
VEZETŐK
Az igazgatóságot a külső és belső tagok alkotják, a 
vállalatvezetést pedig az igazgatósági belső tagok és a 
nem igazgatósági tag vezetők. Ezeket a viszonyokat a 
szervezeti ábrákon is meg szokás jeleníteni.
Amennyiben tehát egy társaság szervezeti ábráját vá­
zoljuk fel, akkor
•  a társasági létből adódó szervezeti egységek (közgyű­
lés, igazgatóság, felügyelő bizottság) is megjelennek
•  a hierarchikus kapcsolatok mellett a beszámolási kö­
telmek is megjelennek,
•  a munkaszervezeten belüli alá és fölérendeltség nem 
érvényesül egyes szervezetek (pl. ellenőrzési részleg 
vagy a kormányzó testületek stábjai) esetében,
•  megjelennek külső szervezetek, akik nem a munka- 
szervezethez, hanem a kormányzó testületekhez kap­
csolódnak (pl. könyvvizsgáló) és ez a viszony nem 
hierarchikus, hanem megbízásos.
Mindezeket a kapcsolatokat a szervezeti ábrák úgy 
rendezhetik, hogy a szokásos hierarchikus, azaz alá és fö­
lérendeltségi viszonyok helyett a beszámolási (jelentési, 
report) viszonyokat jelenítik meg. A szokások szerint a 
konfigurációs ábrákon megjelenő szervezetek a felettük 
elhelyezkedő szervezetek, funkciók felé tartoznak beszá­
molási kötelezettséggel.
Amennyiben a kormányzás nemcsak egy adott válla­
lat, hanem vállalatcsoport problémája, akkor a szervezeti 
konfiguráció tovább bonyolódik. Tipikusan ez az eset, ha 
multidivizionális M forma, azaz konszern, holding, 
leányvállalat, közös vállalat, hálózat, dealership, franc­
hise rendszer szervezetét elemezzük. Ezekben az esetek­
ben a legfelső vagy irányító (már ha van ilyen) szervezet, 
azaz a konszern vagy holding központ igazgatósága az 
olyan alárendelt vállalatok, mint leányvállalatok, tagvál­
lalatok tulajdonosi testületé járhat el. A több önálló jogi 
egységből álló szervezetek konfigurációját leginkább a 
kapcsolási rajzok szövevényéhez lehet hasonlítani. Az 
összekötő vonalak többnyire a hatalmi viszonyokat repre­
zentálják. Ezeket a szervezeti konfigurációkat több síkon 
is értelmezni lehet. Ilyenek a
•  tulajdonosi befolyásoltság és tulajdoni hányad,
•  kormányzó személyek és testületek kinevezési és vá­
lasztási joga,
•  beszámolási, felelősségi és helytállási viszonyok,
•  munkajogi és hierarchikus kapcsolatok, alá és föléren­
deltség.
Ezeken túlmenően a hálózati (kapcsolati) ábrák az in­
formációs összefüggéseket is tartalmazhatják.
A rendszerelméletek hatása
A rendszerelméletek elsősorban a szervezetelmélete­
ken keresztül épültek be a vállalati kormányzásba. Né­
hány összefüggésben azonban érdemes kiemelni a rend­
szerelméletek közvetlen szerepét a kormányzás típusú ve­
zetésben. Mindenek előtt ilyen a vállalat mint rendszer 
értelmezése. A rendszerelméleti megközelítés szerint a vál­
lalat „szervezett vagy összetett egész, egy komplexumot 
vagy egységes egészet alkotó dolgok vagy részek együt­
tese vagy kombinációja.”55 Ez a megállapítás támogatta 
azt a felfogást, hogy a vezetés nem kizárólag a vezetők 
(menedzserek) tevékenysége, hanem abban szerepet ját­
szanak pl. az érintettek, a tulajdonosok, a külső tagokból 
álló testületek illetve a vezetés egyes funkcionális sze­
replői is.
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Fontos felismerésnek tekinthető az is, hogy a vállalat 
nyílt rendszer, azaz nem csak egycélú vagy önmagát meg­
határozó szervezet56. A vállalat a valóságban a társada­
lom egészébe integrált, többféle célt követ és többféle ha­
tást vált ki. Sokan úgy vélik, hogy e hatások közt a gazda­
sági, azaz pl. a profit teremtési hatás nemcsak hogy nem 
kizárólagos, de még csak nem is a legfontosabb. A válla­
lat egésznek, mint a társadalom egy építő kövének felfo­
gása következtében a vállalat szerepe feloldódik a társa­
dalom egészének fejlődésében.
A rendszerelmélet ad támaszt olyan szervezetei prob­
lémák megoldásához is, mint (hatalom) centralizáció és 
decentralizáció, evolúció, hierarchikus rend, célszerűség, 
prioritások57 stb. Mindezek nemcsak az általános válla­
lati problémák, de a kormányzás szerves részei is. Maga 
a kormányzás teljes mechanizmusa és testületéi pl. vál­
lalati alrendszerekként is értelmezhetők. Ezen általában a 
funkcionális, regionális vagy divizionális alrendszereket 
szokták érteni. A kormányzás esetében azonban maga a 
vezetés, mint rendszer válik szét alrendszerekre. Ezek kö­
zül már eddig is nevesítettük a tulajdonosokat, az igazga­
tóságot és a menedzsmentet mint vezetési alrendszereket.
Fontos kormányzást befolyásoló tulajdonság a szerve­
zetek, mint rendszerek szétbonthatósága, dekomponálá- 
sa. Ez a működés szinte minden elemére érvényes tulaj­
donság teremti meg a vezetési folyamat széttagolását, a 
döntési hierarchiák kialakítását, a különböző vezetői tes­
tületek működtethetőségét.
Rendszerelméleti alapjai vannak a vállalati modellek 
két fontos folyamat befolyásoló elemének, a visszacsato­
lásnak és a szabályozásnak. Az üzleti szervezetek veze­
tésével foglalkozók általában a szabályozottságot, a ren­
dezettséget fontos vezetési elvnek tekintik, ennek megfe­
lelően a kormányzásban is inkább javasolni szokták a 
szabályozott folyamatokat. Másoldalról azonban elég sok 
üzleti tapasztalat szól amellett, hogy
•  nem lehet olyan szabályokat alkotni, amelyek minden 
helyzetben hatékonyak,
•  a környezet és a helyzet változásai folyamatosak, ezért 
a szabályozási munkának is folyamatosnak kell lennie. 
A szabályozottság és annak alkalmazása a (vezetői)
hatalom gyakorlása oldaláról nézve a következőkkel jel­
lemezhető:58 fa
A hatalom jellege a szabályozottság és a szabályok al­
kalmazása összefüggésében
SZABÁLYOZÁS TELJESSÉGE
Gyenge Erős
SZABÁLYOK Erős Felelőtlenség Bénítás
ALKALMAZÁSA Gyenge Anarchia Felelősség
Mindezen tapasztalatok alapján megfogalmazható az 
a vélemény, mely szerint a testületi ügyrendekben a ru­
galmas szabályozottságé tűnik a leghatékonyabbnak. Ez 
gyakorlatilag azt jelenti, hogy a testületi ügyrendek rövi­
dek, a részleteket mellőzőek és megengedőek, de legalább­
is választhatóak legyenek. Minden szofisztikáit megoldás 
ugyanis csak vitára, a szabályok átalakítására, „pontosítá­
sára” ingerel mindenkit, aki nem tudja akaratát érvénye­
síteni a szavazási renden vagy más befolyásolási techni­
kán keresztül.
A hatalomelméletek hatása
A szabályozottság és a hatalomgyakorlás fentiekben 
ismertetett kapcsolata átvezet a hatalmi viszonyok elem­
zésébe. A hatalomelméletek igen nagy hatást gyakoroltak 
a vállalati kormányzásra, részben meg is alapozták azo­
kat. A hatalom természetének különféle megközelítői60 
összekapcsolják a cég tulajdonosi pozícióit a cég feletti 
rendelkezéssel, azaz a hatalom gyakorlással. Ez a felfo­
gás általában megegyezik a közgondolkodással is. A hata­
lom forrása ebben az értelemben a befektetett tőke, amely 
a tulajdonosok közösségén belül szavazati, azaz döntés- 
hozatali jogokat biztosít. A tulajdon természetéből követ­
kezik, hogy annak birtokosa
•  használhatja tulajdonát (usus),
•  élvezheti a tulajdonlásból származó előnyöket, hoza­
mokat (fructus),
•  a valóságban és jogilag is rendelkezhet tulajdonával
(abusus).
A tulajdonlásnak ezek a vonásai mint hatalmi források 
mutatkoznak. A valóságban azonban nem csak a tulajdon 
gerjeszt hatalmi pozíciót, hanem az érintettség alapon is 
formálhatók jogok. Ilyenek pl. a korábban már említett 
stakeholder befolyások, igények. Ezek ugyan nem rende­
ződnek olyan mértékben formális hatalmi struktúrákba, 
nem intézményesülnek olyan erősen, mint a tulajdonosi 
jogosítványok, de azért jelentős a hatalmi befolyásuk.
Akár a vállalati kormányzás meghatározásából, akár a 
mindennapi üzleti tapasztalatokból indulunk ki, általában 
azzal kerülünk szembe, hogy ki is a vezető, ki parancsol 
a vállalatnál. Ez a megközelítés arra a helyzetre utal, hogy 
az emberek szeretik tudni, ki dönti el a dolgokat, kire kell 
hallgatni, kivel kell tárgyalni. Ha ezt nem látják tisztán 
vagy olyan bizonytalan válaszokat kapnak, hogy „majd a 
bizottság megtárgyalja”, akkor egyrészt elégedetlenek, 
másrészt az az érzésük, hogy nincsenek rendben a dol­
gok. Az köztudatban a vezetés, az irányítás egy megha­
tározott személyhez kötődik. Még a demokratikus, par­
lamentáris tapasztalatok is azt mutatják, hogy vezetőnek
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tekinthető az az erős egyéniség, aki bár formális proce­
dúrákon keresztül, de érvényesíteni tudja elképzeléseit. 
Az üzleti világban is hasonló a helyzet: azt keresik, ki a 
dudás a csárdában.
A vállalati kormányzás azonban éppen arról szól, 
hogy nem egy meghatározott személy, hanem többek kö­
zösen rendelkeznek a hatalommal éspedig szervezett ke­
retek, azaz testületek játékszabályainak keretei közt. Hiá­
ba is alakul ez így, az emberek mégis úgy vélik, van egy 
meghatározó személyiség, a prímás, aki képviseli a veze­
tést és mellette vannak még más zenekari tagok, akik alá­
játszanak vagy éppen belekontárkodnak. Ennek a közvé­
lekedésnek az alapját éppen maguk a vezetők teremtik 
meg.
A hatalomérvényesülés a társult tulajdon keretei közt 
általában nem közvetlenül a tulajdonosi pozíciókon ala­
pul. Az egyéni vállalakozásokra az a jellemző, hogy a tu­
lajdonos egyben -  többnyire -  vezetői szerepet is betölt, 
azaz gyakorolhatja a hatalmat. A társult vállalkozásoknál, 
különösen a részvénytársaságoknál, vagyis a vállalati kor­
mányzás területén ugyan van elvi lehetőség arra, hogy a 
tulajdonos egyben kormányzó szerepet is gyakoroljon, de 
ez nem jellemző. Általánosnak éppen az tekinthető, hogy 
szétválik a tulajdonosi és a vezetői szerep. Ennek sajátos­
ságait az ügynök és megbízó viszonyának elemzése során 
bemutattuk. A hatalom gyakorlása oldaláról vizsgálva a 
problémát a menedzser kapitalizmusnak nevezett jelen­
séggel állunk szemben. A sok évtizede ismert61 a me­
nedzser kapitalizmus alapvetése az, hogy a tulajdonosok 
átadják a vállalat irányítását a menedzsereknek, akik ezért 
cserébe képviselik a tulajdonosok érdekeit.
A korábbi kapitalizmus felfogásokkal ellentétben te­
hát a vállalat mozgatója nem a tulajdonából következő 
hatalmú személy, hanem annak megbízottja, a menedzser. 
Azt, hogy mi történik a vállalattal a menedzserek döntik 
el, ők az üzleti élet főszereplői, a tényleges döntések ki­
dolgozói és megvalósítói. Amikor tehát a gazdaság műkö­
déséről, a vállalatok tevékenységéről van szó, akkor nem 
a tulajdonosok, hanem a menedzserek tevékenységét kell 
értékelni.
A tapasztalatok a fenti megállapítást sok tekintetben 
alátámasztják. Maguk a menedzserek is igyekeznek olyan 
helyzetet teremteni, hogy a tulajdonosi kontrol néhány 
szűk területre korlátozódjon és az üzleti tranzakciókat sa­
ját belátásuk szerint hajthassák végre. A legnagyobb mér­
tékben ez az angolszász világban érvényesül, hozzájuk 
képest a többi üzleti életet szabályozó megoldás a tulaj­
donosoknak viszonylag sok jogot és kötelezettséget biz­
tosít. A magyar szabályzás és szokások is sok tekintetben
biztosítanak tulajdonosi döntéshozatalt konkrét üzleti ak­
ciók esetében is. Ilyen mindenek előtt a nyereség felhasz­
nálása, a stratégia meghatározása vagy a társaság tőkéjé­
vel való műveletek.
A menedzser kapitalizmus érvényesülése azonban 
nemcsak a tulajdonosokkal kialakított szerep megosztás 
függvénye. A már említett egyéb érdekérvényesítők be­
folyása is jelentős. Maguk a tulajdonosok is különböző 
módon viselkedhetnek. A vezetés befolyásolása szem­
pontjából a legerősebb tulajdonosnak a többségi befolyá­
solok, a szakmai befektetők és az állami tulajdonosok 
tűnnek.
A jogelméletek hatása
A vállalati kormányzást befolyásoló hatások közül vé­
gezetül utalunk a jogrendre és a jogelméletekre. A jog­
rend természetszerűen meghatározza a kormányzás ke­
reteit. Minden kultúrállam rendelkezik a társaságok életét 
szabályozó jogrendszerrel. Ezek az 1850-es évek óta fo­
lyamatosan léteznek és országonként változó ütemben 
frissítik, korszerűsítik azokat.62 A sokszínűség mellett is 
vannak közös jogfilozófiai elvek, amelyeket a vállalati 
kormányzásban többnyire érvényesítenek. Ezek a követ­
kezők:
•  a vállalkozás, a társulás szabadsága,
•  a társult tulajdon alapon működő vállalatok legitimá­
lása,
•  a társult tulajdon feletti rendelkezés módjának szabá­
lyozottsága,
•  a tulajdonosok ellenőrzési felelőssége,
•  a tulajdonosi és vállalkozói felelősség szétválasztása.
A társult tulajdonú vállalatok kormányzásának alapja
a szerződéses megállapodás. A szokásos szerződésekkel 
ellentétben a vállalat, társaság alapítási szerződés azon­
ban különleges. Az alapítás pillanatát, azaz a társaság meg­
alapítását követően a szerződő felek, azaz a tulajdonosok 
nem egymással, hanem az általuk létrehozott vállalattal 
vannak kapcsolatban. Ha egy tulajdonos pl. nem teljesíti 
kötelezettségeit, akkor nem a többi tulajdonos felé számol 
el, hanem a vállalat felé. A tulajdonosok jogi értelemben 
nem a vállalat tulajdonosai. A tulajdonosok üzletrészek­
nek, részvényeknek a tulajdonosai. Ezek vagyoni értékű 
jogokat testesítenek meg és a tulajdonosok ezeket gyako­
rolják. Ebben az értelemben még az egyedüli vagy ural­
kodó többséggel rendelkező tulajdonos sem tulajdonosa a 
vállalatnak, hanem csak a vállalat feletti rendelkezés va­
gyoni jogát birtokolja. Ezt a problémát testesíti meg a jogi 
személy fogalmának megalkotása. A jogi személy elkülö-
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nül a tulajdonosától, aki lehet akár természetes személy 
is. A kettőjük kapcsolatát a felelősségi viszony köti össze. 
E tekintetben lehet korlátlan és korlátolt felelősségről be­
szélni.
A kormányzás alapját szolgáló társulásokban, azaz a 
kft-kben és a részvénytársaságokban a tulajdonosok kor­
látozott felelőssége érvényesül. Ez azonban nem jelenti 
részükről a vállalat korlátozott vagy részbeni tulajdon­
lását. A korlátozott felelősség a kockázat és következ­
mény viszonyokra érvényes jogi álláspont. Általában azt 
jelenti, hogy a tulajdonos felelőssége, azaz kockázat vise­
lése anyagilag nem nagyobb, mint amennyit a társaságba 
befektetett illetve a társaság vagyonából őt megillető rész. 
Jogilag tehát a vállalat gazdasági akcióiért a tulajdonos 
nem kockázatviselő. Ez természetesen nem zárja ki az 
egyéb felelősségek viselését.64
A jogelméletek hatása megnyilvánul a szerződéses vi­
szonyok értelmezésén keresztül is. A szerződéses viszo­
nyokon alapuló kormányzási elméletnek két alapja van:65
•  a szervezetek szerződéses jellege,
•  a természetes kiválasztódás.
A két alapelv közül az első vezetett oda, hogy meg­
fogalmazódhatott a döntési (tulajdonosi) és végrehajtási 
(vezetési) funkciók különválasztása és ezzel kialakult a 
kormányzás (társadalmi) szerződéseken, jogrenden ala­
puló kerete. Ezeknek az elveknek a kibővítése alapozta 
meg a tulajdonosok, az igazgatóság és a munkaszervezet
vezetése közti együttműködés és munkamegosztás kiala­
kítását is.
A szerződéses viszonyokon alapuló elmélet másik pil­
lére a természetes kiválasztódás. Ez a természettudomá­
nyoktól kölcsönzött kifejezés a vállalati kormányzás ese­
tében több elvet is magában foglal:
•  A vállalat önműködő, önkormányzó szervezet. Jövő­
jét, életképességét, fennmaradását saját tevékenysége 
biztosítja.
•  A piaci versenyben jogilag (elvileg) egyenlő esélyei 
vannak minden szereplőnek, a különbségek a gazda­
ság, a gazdálkodás és a vezetés természetéből ered­
nek.
•  A vállalatok, társaságok vezetése a maguk által vá­
lasztott személyekből áll.
Ezek az elvek érvényesülnek a társasági jog rendsze­
rében. ■
* * *
A vállalati kormányzásról szóló fentebb bemutatott könyv 
részletesen ismerteti a hazai és nemzetközi kormányzási 
módszereket, szereplőket, technikákat, a legismertebb kor­
mányzási modelleket. Tartalmaz öt hazai vállalati esetta­
nulmányt is, amelyek például szolgálnak arra, hogy mi­
ként érvényesülnek a kormányzási elvek a gyakorlatban.
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